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DRAGHI DAY

Il mercato €& ostaggio di Draghi o viceversa? Questa € una domanda che mi sto facendo da alcuni
giorni.

Ci si presenta all’'appuntamento con la conferenza stampa della Bce con i bond che solitamente
anticipano qualcosa di nuovo. Nel caso odierno ci si aspetta un Qe in stile Fed che a onor del vero
sarebbe alquanto imbarazzante, tenuto conto della posizione tedesca.

Pertanto, anche se in modo pratico non accadra niente di nuovo quest'oggi, il Governatore
sembra quasi costretto dalla realta di mercato a promettere un’operazione vietata dal suo
mandato, magari vagheggiando sui tempi di attuazione che potrebbero essere compresi tra marzo
e giugno.

Nel frattempo la svalutazione dellEuro sembra aver creato le condizioni per attenuare nel medio
periodo la deflazione, ragione per la quale si tratterebbe solo di pazientare ancora un po’ di tempo
per vederne gli effetti. Almeno questa sembra la posizione dei falchi.

In realta, le cose non sono cosi automatiche, visto che da oltre un mese, la svalutazione dell’Euro
sembra circoscritta solo al Dollaro.

Questa mattina stavo leggendo ad esempio, come la svalutazione dello Yen stia penalizzando
fortemente le esportazioni italiane, mentre se guardiamo allAmerica Latina piuttosto che all’Asia
non abbiamo assistito ad una svalutazione dell’Euro. Detto in poche parole, 'arma della valuta
sembra quasi obsoleta, in quanto gli altri non stanno a guardare.

A proposito di Yen




Shinzo Abe sembra davvero avere tutte le carte in regola per stravincere le elezioni di meta
dicembre, il che darebbe luogo ad un rafforzamento della sua politica economica. In particolare le
riforme, che stimolerebbero oltretutto la crescita.

La bilancia commerciale nipponica sta dando ottimi segni di miglioramento, ragione per la quale &
lecito pensare che il livello di 122 Dollaro/Yen sia un limite oltre il quale sara necessario tirare i
remi in barca, almeno sul breve periodo, ricordando comunque che la necessita di stampare
moneta e dettata principalmente dall'insostenibilita del debito e del sistema legato ad esso.

Nel frattempo il Nikkei € uscito al rialzo dal triangolo di congestione che vedeva in quota 17700 la
resistenza principale.

Una nota la voglia spendere questa mattina sulla Russia

Spesso siamo abituati a vedere la questione russo-ucraina secondo criteri occidentali, ma la realta
e ben piu complessa. La popolazione dell’Ucraina orientale & prevalentemente di etnia russa.

Detto questo non e appropriato mettere Putin fra i cattivi e Obama e I'Ue fra i buoni.

In questi giorni si sta consumando una vera e propria speculazione contro il Rublo a tal punto che
potremmo veder presto dei declassamenti da parte delle agenzie di rating.

Tutto cio a mio modesto parere non ha ragion d’essere.

La Russia ha risorse “illimitate”. Napoleone e Hitler ne sanno qualcosa. Essa non ha solo gas e
petrolio, ma oro, diamanti e tutte le materie prime necessarie ad un perfetto equilibrio economico.

Pertanto di cosa vogliamo parlare?

Questo non significa che dobbiamo fare come i salmoni e andare controcorrente, ma che forse &
giusto il momento di considerare attentamente qualche opportunita.

Il default russo del 1998 passera alla storia come il meno oneroso di tutti i tempi. Questo per dire
che anche in un contesto altamente complicato come quello verificatosi 16 anni fa la Russia e
stata in grado di adempiere ai suoi obblighi finanziari.

Un paese si valuta dalle risorse, anche se ad oggi per i mercati, sembrano essere piu credibili le
promesse............... vedi Italia e Bce.







Questi sono i titoli che ho considerato maggiorment e nella diversificazione da destinare
all'oro.
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